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ABSTRACT 
 This study aims to examine the moderation effects of corporate visibility 
on the direct relationship between CSR with corporate reputation, and to examine 
the mediation effects of corporate reputation on the direct relationship between 
CSR with financial corporate performance. Independent variabel in this research 
is CSR. Mediation variabel in this research is corporate reputation. Moderation 
variabel in this research is corporate visibility. While the dependent variabel 
which used in this research is financial corporate performance. 
 This study uses secondary data from financial statements of companies 
that listed in Indonesia Stock Exchange and Bloomberg database. Sampling 
method that used is purposive sampling. The selected samples are manufactur 
companies from sector 3, 4, and 5 that publish about  CSR performance and have 
entertainment expense or promotion expense on their financial report years 2015-
2016 in a row and available in Bloomberg. This study uses Partial Least Squares 
Structural Equation Modeling (PLS-SEM) analysis method to examine the direct 
relationship between independent variable, mediation variable, moderation  
 Result of this study shows that CSR has positive effect on corporate 
reputation, corporate visibility has not moderation effect on the relationship 
between CSR and corporate reputation, and CSR has positive effect on the 
relationship between corporate financial performance by mediation effect of 
corporate reputation. 
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ABSTRAK 
 Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh moderasi dari visibilitas 
perusahaan dalam hubungan langsung antara CSR dengan reputasi perusahaan, 
dan menguji pengaruh mediasi dari reputasi perusahaan dalam hubungan langsung 
antara CSR dengan kinerja keuangan perusahaan. Variabel independen dalam 
penelitian ini adalah CSR. Variabel mediasi dalam penelitian ini adalah reputasi 
perusahaan. Variabel moderasi dalam penelitian ini adalah visibilitas perusahaan. 
Sedangkan variabel dependen yang digunakan dalam penelitian ini adalah kinerja 
keuangan perusahaan. 
 Penelitian ini menggunakan data sekunder dari laporan keuangan 
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dan database Bloomberg. 
Metode sampling yang digunakan adalah purposive sampling. Sampel yang 
dipilih adalah perusahaan manufaktur dari sektor 3, 4, dan 5 yang 
mempublikasikan laporan keuangan dan menyajikan data mengenai  kinerja CSR 
dan memiliki beban iklan atau beban  promosi dalam laporan keuangannya pada 
tahun 2015-2016 secara berturut-turut dan tersedia dalam Bloomberg. Penelitian 
ini menggunakan metode analisis Partial Least Squares Structural Equation 
Modeling (PLS-SEM) untuk menguji hubungan antara variabel independen, 
variabel mediasi, variabel moderasi, dan variabel dependen. 
 Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa CSR berpengaruh positif terhadap 
reputasi perusahaan, visibilitas perusahaan tidak memoderasi hubungan antara 
CSR dengan reputasi perusahaan, serta CSR berpengaruh positif terhadap kinerja 
keuangan perusahaan melalui efek mediasi oleh reputasi perusahaan. 
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1.1 Latar Belakang Masalah 
 Secara umum tujuan utama perusahaan dalam melaksanakan operasi 
bisnisnya adalah untuk memperoleh profitabilitas yang tinggi serta meningkatkan 
kesejahteraan stakeholdersnya. Salah satu cara untuk memperoleh profitabilitas 
yang tinggi serta meningkatkan kesejahteraan stakeholders adalah dengan 
meningkatkan kinerja keuangan perusahaan. Kinerja keuangan memegang 
peranan penting dalam perusahaan, karena kinerja keuangan merupakan salah satu 
tolak ukur keberhasilan kinerja perusahaan serta mempengaruhi pengambilan 
keputusan dalam perusahaan. Keefektifan kinerja manajemen dan karyawan 
dalam mengelola aset perusahaan dapat diketahui melalui analisis kinerja 
keuangan perusahaan.  
  Melalui kinerja keuangan, stakeholders dapat menilai kondisi keuangan 
dan kinerja perusahaan tersebut dalam periode waktu tertentu. Pertimbangan 
investor untuk melakukan investasi pada suatu perusahaan juga sangat 
dipengaruhi oleh kinerja keuangan perusahaan. Melalui kinerja keuangan investor 
dapat menilai kondisi dan kinerja perusahaan serta dapat melihat tingkat 
keuntungan perusahaan. 
 Kinerja keuangan dipengaruhi oleh banyak faktor, salah satunya adalah 





operasi bisnis, selain untuk memperoleh profitabilitas yang tinggi perusahaan juga 
harus memberikan manfaat dan memperhatikan kesejahteraan stakeholders, 
karena stakeholders memegang peranan penting dalam keberlanjutan bisnis suatu 
perusahaan. Implementasi praktik CSR  merupakan salah satu strategi perusahaan 
untuk memberi manfaat dan menyejahterakan stakeholders. 
 Aktivitas Corporate Social Responsibility (CSR) semakin menarik 
perhatian investor, konsumen, pemasok, karyawan, dan pemerintah dalam 
beberapa tahun belakangan ini. Banyak perusahaan yang melakukan bisnisnya 
dengan tujuan memaksimalkan profit saja tanpa mempertimbangkan tanggung 
jawab sosialnya seperti tidak melakukan pengolahan limbah dari bahan baku 
produksi, pelangaran terhadap hak-hak konsumen, lalai terhadap keamanan dan 
kesehatan karyawan, atau masalah-masalah lain yang menimbulkan dampak yang 
serius terhadap lingkungan sekitar. Berdasarkan hal tersebut, aktivitas CSR 
menjadi perhatian utama bagi pemerintah dan masyarakat umum.  
 Aktivitas CSR dan risiko reputasional menjadi isu penting bagi perusahaan 
semenjak kinerja CSR menjadi faktor kunci bagi stakeholders dalam mengambil 
keputusan untuk memberikan input terhadap perusahaan atau tidak (Du et al, 
2010). Menurut Barnett (2007), dampak CSR terhadap nilai perusahaan 





stakeholders akan memberikan dukungan finansial terhadap perusahaan yang 
menunjukkan kinerja CSR secara lebih baik (Mahoney et al, 2013). 
 Burke dan Logsdon (1996) juga memperkenalkan konsep strategi CSR , 
yang dimaksud konsep strategi CSR adalah ketika kegiatan CSR mampu 
menghasilkan keuntungan bagi perusahaan. Dengan kata lain, berdasarkan konsep 
strategi CSR tersebut tujuan dari kegiatan CSR selain untuk memenuhi tanggung 
jawab terhadap stakeholders juga untuk meningkatkan kompetensi daya saing dan 
pengembangan bisnis perusahaan. 
 Kaitan antara CSR dengan kinerja keuangan terdapat aspek-aspek lain 
dalam CSR dan faktor eksternal yang mempengaruhi mekanisme hubungan kedua 
variabel tersebut. Penelitian Burke & Logsdon (1996) berfokus pada atribut-
atribut dalam CSR, mereka berpendapat bahwa CSR mampu meningkatkan kinerja 
keuangan ketika atribut-atribut dalam CSR tersebut tepat. 
 Selain atribut-atribut dalam CSR sendiri, terdapat faktor eksternal yang 
dapat mempengaruhi hubungan CSR dengan kinerja keuangan perusahaan. 
Beberapa penelitian mengenai pengaruh CSR terhadap kinerja keuangan 
perusahaan menunjukkan hasil yang beragam. Ketidakkonsistenan penelitian 
terdahulu ditemukan pada penelitian Orlitzky et al (2003), Kang & Liu (2014) 
yang memperoleh hasil positif mengenai hubungan CSR dengan kinerja keuangan, 
sedangkan penelitian Wagner et al (2002), Cordeiro & Sarkis (1997) 





McWilliams & Siegel (2000) menemukan  tidak adanya hubungan diantara 
keduanya. 
 Penelitian terdahulu mengenai hubungan CSR dengan kinerja keuangan 
banyak menunjukkan hasil yang berbeda. Menurut McWillams dan Siegel (dalam 
Park, 2017), perbedaan hasil penelitian atau hasil yang tidak inkonklusif tersebut 
disebabkan misspesifikasi dari model penelitian. Penelitian-penelitian sebelumnya 
menghilangkan faktor-faktor eksternal yang bisa memediasi hubungan CSR 
dengan kinerja keuangan. Hasil positif, negatif, maupun netral yang diperoleh, 
disebabkan karena pada penelitian-penelitian sebelumnya telah menghilangkan 
variabel-variabel yang memediasi hubungan antara CSR dengan kinerja keuangan 
(Saedi et al., 2015). Variabel-variabel mediasi tersebut meliputi kepuasan 
pelanggan, efisiensi biaya, reputasi, dan keuntungan kompetitif. 
 Menurut Flanagan dan O’Shaughnessy (2005), diantara variabel-variabel 
yang memediasi hubungan antara CSR dengan kinerja keuangan, reputasi 
perusahaan menjadi salah satu variabel yang paling diperhatikan karena reputasi 
merupakan sumberdaya strategis perusahaan.  Cabral (dalam Saedi et al., 2015) 
menyatakan bahwa kinerja perusahaan tergantung pada reputasi perusahaan 
tersebut. Kotha, Rindova, dan Rothaermel (dalam Saedi et al., 2015) menemukan 
bahwa perusahaan yang memiliki reputasi baik memiliki penjualan dan ROA yang 
lebih tinggi. Kegiatan CSR yang dilakukan perusahaan dapat memberikan nilai 
positif dan meningkatkan citra perusahaan. Dengan meningkatnya citra 





diterima oleh konsumen atau masyarakat, sehingga dampak jangka panjangnya 
tentu akan meningkatkan pertumbuhan ekonomi dan profitabilitas perusahaan. 
 Perusahaan yang memiliki reputasi baik akan mendorong konsumen untuk 
lebih memilih menggunakan produk atau jasa perusahaan tersebut, mempengaruhi 
rekruitmen karyawan karena karyawan akan lebih tertarik pada perusahaan yang 
bereputasi baik, serta mendapat peliputan dari media massa. 
 Fombrun dan Shanley (1990) menyatakan apabila perusahaan 
memperhatikan kepentingan sosial seperti donasi amal, mengembangkan produk 
yang tidak menyebabkan polusi, memberikan kesempatan yang sama terhadap 
karyawan, membentuk yayasan, serta kegiatan lainnya yang berkaitan dengan 
sosial dan lingkungan maka perusahaan tersebut akan memperoleh nama baik atau 
goodwill dari stakeholdersnya, hal tersebut akan meningkatkan profitabilitas 
perusahaan dalam jangka panjang. 
 Isu reputasional di negara-negara di Asia sangat diperhatikan, hal itu 
diperkuat dengan penelitian Lines (dalam Park, 2017) yang menemukan bahwa 
manajer-manajer di Asia lebih memperhatikan stakeholders utama yaitu 
pemegang saham dan konsumen, sehingga penting bagi manajer-manajer di Asia 
untuk meningkatkan manajemen reputasi perusahaannya dan salah satu cara 
memanajemen reputasi perusahaan adalah dengan melaksanakan CSR.
 Berkaitan dengan pengaruh CSR terhadap reputasi perusahaan, dimana 
praktik CSR dapat digunakan untuk membentuk reputasi perusahaan yang 





advertising perusahaan yang menyediakan informasi mengenai CSR dapat 
digunakan untuk membentuk dan meningkatkan kualitas reputasi perusahaan. 
 Iklan perusahaan yang berkaitan dengan CSR membuat masyarakat luas 
lebih menyadari diferensiasi produk berdasarkan atribut-aribut CSR 
(MC.Williams & Siegel, 2002). Iklan perusahaan akan membuat masyarakat lebih 
mengetahui perusahaan atau dengan kata lain perusahaan tersebut lebih visible. 
Visibilitas organisasi mempengaruhi presepsi atas organisasi itu sendiri. 
Perusahaan yang memperoleh kesan positif dari media maka reputasinya akan 
meningkat (Brammer & Millington , 2005). 
 Penelitian mengenai pengaruh CSR terhadap reputasi perusahaan, serta 
pengaruh visibilitas terhadap reputasi perusahaan juga telah dilakukan 
sebelumnya oleh beberapa peneliti. Fombrun dan Shanley (1990) menemukan 
adanya hubungan positif yang lemah diantara CSR dengan reputasi perusahaan, 
sedangkan hubungan antara visibilitas dengan reputasi perusahaan menunjukkan 
hasil negatif. Brammer dan Millington (2005) juga melakukan penelitian 
mengenai pengaruh visibilitas terhadap reputasi perusahaan, mereka menemukan 
bahwa visibilitas dapat meningkatkan reputasi perusahaan. 
 Burke dan Logsdon (1996) membagi lima komponen strategis perusahaan 
yang berkaitan dengan CSR dan pembentukan nilai perusahaan meliputi 
keterpusatan (centrality), kekhususan (specificity), proaktif (proactivity), 
kesukarelawanan (voluntarism), dan visibilitas (visibility) , penelitian empiris 
mengenai korelasi diantara komponen-komponen strategis tersebut dengan 





di beberapa negara. Penelitian Husted dan Allen (2007,2009) menemukan bahwa 
visibilitas adalah komponen strategis perusahaan yang memiliki pengaruh positif 
secara konsisten atas pembentukan nilai perusahaan. Husted dan Allen (2007, 
2009) berpendapat bahwa visibilitas berpengaruh terhadap pembentukan nilai 
perusahaan, konsumen dan stakeholders lainnya dapat memberikan nilai lebih 
kepada perusahaan ketika mereka mengetahui aktivitas CSR yang dilakukan 
perusahaan, semakin banyak program CSR yang muncul di media maka 
perusahaan tersebut akan lebih mendapat perhatian dari masyarakat yang 
berdampak pada pembentukan nilai perusahaan melalui peningkatan loyalitas 
konsumen, dan menarik konsumen baru. Kwon et al (dalam Park, 2017) 
menemukan bahwa visibilitas perusahaan mendorong kinerja lingkungan yang 
lebih baik di Korea. 
 Penelitian ini menggunakan variabel visibilitas untuk memoderasi 
hubungan CSR dengan reputasi perusahaan karena menurut hasil penelitian 
Husted dan Allen (2007, 2009) visibilitas adalah komponen strategis perusahaan 
yang menunjukkan hasil positif terhadap pembentukan nilai perusahaan secara 
konsisten diantara komponen-komponen lainnya. Hal tersebut diperkuat dengan 
bukti dari pihak manajemen Telefonica yaitu salah satu perusahaan telepon 
multinasional di Spanyol yang menyatakan bahwa semakin baik visibilitas 
perusahaan atas program CSR maka akan meningkatkan reputasi perusahaan dan 






 Adanya visibilitas yang baik maka informasi-informasi mengenai kegiatan 
perusahaan dapat diketahui dengan mudah oleh stakeholders. Informasi-informasi 
mengenai perusahaan yang diketahui masyarakat akan menghasilkan penilaian 
masyarakat terhadap perusahaan itu sendiri, penilaian masyarakat itulah yang 
mempengaruhi citra atau reputasi perusahaan. Apabila informasi mengenai 
kegiatan CSR dapat diketahui dan dapat diperoleh masyarakat secara mudah 
(visible), maka akan memermudah penilaian masyarakat terhadap perusahaan 
tersebut, dengan kata lain visibilitas kegiatan CSR suatu perusahaan akan 
mempengaruhi citra atau reputasi perusahaan tersebut. 
 Di Indonesia sendiri, isu mengenai CSR masih menjadi sorotan utama bagi 
perusahaan-perusahaan dan masyarakat Indonesia. Hal itu disebabkan karena 
rendahnya kualitas dan kuantitas pengungkapan CSR serta masih rendahnya 
praktik CSR  di Indonesia, sedangkan di Indonesia sendiri sudah ada peraturan 
yang mewajibkan perusahaan manufaktur untuk melaksanakan dan 
mengungkapkan praktik CSR. Peraturan di Indonesia yang mengatur tentang CSR 
adalah UU No.40 tahun 2007 tentang Perseroan Terbatas, dalam UU tersebut 
perusahaan perseroan diwajibkan untuk melaksanakan aktivitas CSR terutama 
perseroan yang kegiatan produksinya berkaitan dengan sumber daya alam.  
Contoh kasus tentang kerusakan dan pencemaran lingkungan akibat kegiatan 
produksi perusahaan adalah kasus lumpur panas Lapindo di Kabupaten Sidoarjo, 






 Berkaitan dengan isu reputasional, menurut studi Indonesia Flair yang 
dilakukan oleh IPSOS Indonesia yaitu sebuah lembaga survei pemasaran yang 
berpusat di Perancis, citra positif Indonesia kurang menonjol di kancah regional 
maupun dunia. Berdasarkan hal tersebut isu reputasi di Indonesia masih belum 
terlalu di perhatikan apabila dibandingkan dengan isu reputasional pada penelitian 
terdahulu yang mengacu pada perusahaan-perusahaan di Korea, sebagaimana 
diketahui bahwa beberapa perusahaan Korea telah merajai industri dunia 
contohnya Samsung (industri telepon genggam), Laneige (industri kosmetik) dan 
Hyundai (industri otomotif). 
 Penelitian ini adalah penelitian ulang dari penelitian yang dilakukan oleh 
Park (2017) di Korea mengenai pengaruh CSR terhadap kinerja keuangan yang 
dimoderasi variabel visibilitas dan dimediasi variabel reputasi perusahaan,dengan 
sampel berupa perusahaan-perusahaan yang terdaftar dalam Korean Composite 
Stock Price Index pada tahun 2010-2012. Perbedaan penelitian ini dengan 
penelitian yang dilakukan oleh Park (2017) adalah, penelitian yang dilakukan oleh 
Park (2017) menggunakan data dari Korean Composite Stock Price Index tahun 
2010-2012, sedangkan data penelitian ini bersumber dari BEI (Bursa Efek 
Indonesia) tahun 2015-2016. Selain itu, penelitian ini tidak menggunakan proxy 
Chaebol untuk mengukur visibilitas perusahaan, karena proxy Chaebol hanya 
terdapat di Korea saja. Penelitian ini juga tidak menggunakan bebrapa proxy 
lainnya untuk mengukur visibilitas dalam penelitian Park (2017), yaitu laporan 
keberlanjutan  perusahaan yang dipublish dalam Korean Corporate Governance 





keberlanjutan perusahaan serta mengharuskan laporan tersebut sudah dinilai oleh 
auditor eksternal, dan aksesibilitas web yang dinilai dari ada atau tidaknya tanda 
sertifikasi kualitas aksesibilitas web perusahaan yang diakui oleh pemerintah 
Korea. 
 Berdasarkan penjabaran di atas, peneliti tertarik untuk meneliti pengaruh 
CSR terhadap kinerja keuangan yang dimediasi dengan variabel reputasi 
perusahaan, serta visibilitas sebagai variabel moderasi diantara CSR dengan 
reputasi perusahaan. Judul dalam penelitian ini adalah: PENGARUH 
CORPORATE SOCIAL RESPONSIBILITY TERHADAP KINERJA 
KEUANGAN, DENGAN REPUTASI PERUSAHAAN SEBAGAI 
VARIABEL MEDIASI, DAN VISIBILITAS SEBAGAI VARIABEL 
MODERASI dalam HUBUNGAN ANTARA CSR DENGAN REPUTASI 
(Studi Empiris pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia Periode 2015-2016) 
 Peneliti tertarik melakukan penelitian ini karena praktik dan 
pengungkapan CSR di Indonesia sendiri masih rendah dibanding negara-negara 
lain. Selain itu penelitian mengenai pengaruh CSR terhadap kinerja keuangan 
dengan dimoderasi variabel visibilitas dan dimediasi variabel reputasi perusahaan 






1.2 Rumusan Masalah 
 Berdasarkan latar belakang masalah yang telah diuraikan di atas, maka 
rumusan permasalahan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 
1. Apakah CSR berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan? 
2. Apakah CSR berpengaruh terhadap reputasi perusahaan ? 
3. Apakah visibilitas memoderasi hubungan antara CSR dengan reputasi 
perusahaan? 
4. Apakah reputasi perusahaan memediasi hubungan antara CSR dengan 
kinerja keuangan? 
1.3 Tujuan dan Manfaat Penelitian 
 Tujuan penelitian ini adalah sebagai berikut: 
1. Menganalisis pengaruh CSR  terhadap kinerja keuangan perusahaan. 
2. Menganalisis pengaruh CSR terhadap reputasi perusahaan. 
3. Menganalisis pengaruh visibilitas perusahaan sebagai variabel moderasi 
dalam hubungan antara CSR dengan reputasi perusahaan. 
4. Menganalisis pengaruh reputasi perusahaan sebagai variabel mediasi 
dalam hubungan antara CSR degan kinerja keuangan. 
Manfaat penelitian ini adalah sebagai berikut: 
1. Bagi Akademisi 
 Penelitian ini dapat digunakan sebagai salah satu referensi untuk 






2. Bagi Investor 
 Penelitian ini dapat digunakan sebagai referensi bagi investor 
dalam pengambilan keputusan investasi dengan menilai kinerja keuangan 
perusahaan dilihat dari sisi CSR serta reputasi perusahaan. 
3. Bagi Perusahaan 
 Penelitian ini dijadikan sumber pertimbangan perusahaan untuk 
meningkatkan kinerja keuangan perusahaannya melalui implementasi CSR 
serta peningkatan reputasi perusahaan. 
1.4 Sistematika Penulisan 
 Penulisan skripsi ini terdiri dari lima bab, tiap-tiap bab disusun secara 
sistematis sehingga menggambarkan hubungan antara satu bab dengan bab 
lainnya.  
 BAB I adalah pendahuluan, pada bab pertama ini berisi uraian mengenai 
latar belakang masalah, rumusan masalah, tujuan dan manfaat penelitian, serta 
sistematika penulisan dalam penelitian. 
 BAB II adalah telaah pustaka, pada bab ini diuraikan mengenai landasan 
teori yang digunakan dalam penelitian, penelitian terdahulu, kerangka pemikiran, 
dan hipotesis dalam penelitian. 
 BAB III adalah metode penelitian, bab ke tiga ini berisi uraian mengenai 
populasi dan sampel penelitian, pembahasan mengenai variabel penelitian, jenis 






 BAB IV adalah hasil dan analisis penelitian, bab ke empat ini berisi hasil 
penelitian berdasarkan alat analisis yang digunakan. 
 BAB V adalah penutup, pada bab terakhir ini berisi kesimpulan dari hasil 
penelitian, keterbatasan dan masalah yang dihadapi dalam penelitian, serta saran 
untuk penelitian dengan tema yang sama. 
 
 
 
 
 
 
